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Sumario
El objetivo de este trabajo es discutir y analizar el concepto de la responsabilidad so-
cial corporativa (RSC) desde la teor´ ıa econ´ omica. Para ello usamos un modelo sencillo
q u en o sp e r m i t ec l a r i ﬁcar algunos aspectos del debate que rodea la RSC. Observamos
como la motivaci´ on subyacente en las decisiones y estrategias empresariales juega un
papel importante en el concepto de RSC; as´ ı,a q u e l l a sp o l ´ ıticas de la empresa que
favorecen a alguno de los stakeholders, pero est´ en simplemente destinadas a incre-
mentar la rentabilidad empresarial, no deber´ ıan catalogarse como RSC. Otro aspecto
c l a v ed el aR S Ce ss ur e l a c i ´ on e interacci´ on con la intervenci´ on y regulaci´ on p´ ublica.
Desde nuestro punto de vista, el papel de la RSC ser´ ai m p o r t a n t ea l l ´ ı donde la reg-
ulaci´ on p´ ublica no puede llegar debido a, por ejemplo, restricciones de informaci´ on a
las que se enfrenta el sector p´ ublico. Analizamos tambi´ en el papel y las caracter´ ısticas
del activismo desarrollado por algunos grupos de consumidores (mediante el posible
lanzamiento de boicots a las empresas no responsables socialmente). Y, ﬁnalmente,
nos planteamos la posibilidad de implementar la empresa ’stakeholder’, es decir, la
empresa Socialmente Responsable;l ac o n c l u s i ´ on principal en este aspecto es que su
implementaci´ on se enfrenta a complejos problemas, especialmente en lo que concierne
al dise˜ no de los incentivos adecuados para los gestores de estas empresas.
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11I n t r o d u c c i ´ on
Tradicionalmente, la visi´ on econ´ o m i c ad el ae m p r e s ah ad e ﬁnido a ´ esta como a una organi-
zaci´ on cuyo objetivo es la maximizaci´ on de beneﬁcios. Este tipo de empresa, que denominaremos
neocl´ asica, se preocupa por tanto por el bienestar/los beneﬁcios de los propietarios de la empresa,
los accionistas. En condiciones ideales el primer teorema de la econom´ ıa del bienestar asegura
que un sistema econ´ omico en el que las empresas maximizan el beneﬁcio de sus propietarios (los
accionistas) genera una asignaci´ on eﬁciente de los recursos.
Recientemente, sin embargo, ha ganado fuerza la visi´ on de que la empresa deber´ ıa tener un
comportamiento Socialmente Responsable.C o n e s t e t ´ ermino caliﬁcar´ ıa m o sal ae m p r e s a ,q u e
no se preocupa solamente de la maximizaci´ on del beneﬁcio, sino que adem´ as tiene en cuenta el
impacto de sus decisiones y estrategias sobre otros agentes/part´ ıc i p e sd el ap r o p i ae m p r e s a ,l o s
stakeholders.1 como son los trabajadores, los clientes, la comunidad local en la que la empresa
act´ ua, etc. La justiﬁcaci´ on b´ asica de esta postura desde la teor´ ıa econ´ omica se basa en que las
condiciones para la aplicabilidad del primer teorema de la econom´ ıa del bienestar no se cumplen
en la realidad. En el mercado existen externalidades, informaci´ on asim´ etrica entre los agentes,
poder de mercado por parte de algunos de ´ e s t o s ,yt o d oe s t oi m p l i c aq u el aa s i g n a c i ´ on de mercado
con agentes maximizadores de su beneﬁcio privado no conducir´ a a una asignaci´ on eﬁciente de los
recursos. Desde el enfoque de gesti´ on empresarial Socialmente Responsable, la empresa a la hora
de dise˜ nar e implementar sus estrategias debe tener en cuenta los efectos externos de las mismas
sobre todos los agentes sociales implicados en su actividad, los stakeholders. Esta forma gesti´ on
que podemos denominar “altruista”, por que implica que la empresa internaliza las preferencias
de agentes que no tienen ninguna propiedad o control sobre la misma, va a conducir adem´ as de
a una redistribuci´ on del excedente de la empresa, a una mejor asignaci´ on ﬁnal de los recursos
globales.
1Dado que la mayoria de la literatura sobre Responsabilidad Social Corporativa es en ingl´ e s ,p a r an oc r e a r
confusi´ on con los terminos, vamos a emplear la palabra “stakeholder” en lugar de part´ ıcipe, o afectado por la acci´ on
de la empresa.
1El objetivo de este trabajo es hacer una revisi´ on de la literatura sobre Responsabilidad Social
Coorporativa de las empresas, desde el angulo de la teor´ ıae c o n ´ omica. No queremos hacer una
revisi´ on exahustiva de la literatura2, si no revisar los conceptos claves de la RSC con un enfoque
cr´ ıtico, discutiendo los pros y los contras de este enfoque de la gesti´ on empresarial. Adem´ as, nues-
tra revisi´ on en gran parte no va a ser neutral. Aunque intentaremos reﬂejar los distintos puntos de
vista sobre la cuesti´ on, no rehuiremos tomar postura en algunos de los debates que revisaremos.
Por ejemplo, en primer lugar, el trabajo clariﬁca lo que a nuestro juicio signiﬁca el concepto de
responsabilidad social corporativa. De acuerdo con nuestra opini´ on, la RSC no depende s´ olo de
las consecuencias de las acciones de la empresa sobre los “stakeholders”, hay que tener en cuenta
la motivaci´ on real de la empresa. As´ ı, el hecho de que una cadena hotelera se preocupe del medio
ambiente en el entorno donde est´ a situada, puede estar motivado exclusivamente por el impacto
del medioambiente en la actividad tur´ ıstica y, por lo tanto, no deber´ ıa ser considerado un com-
portamiento socialmente responsable. La pol´ ıtica medioambiental de la empresa recibir´ ıa pues el
caliﬁcativo de socialmente responsable cu´ ando ´ esta vaya m´ as all´ a de lo que redunda en inter´ es de
los accionistas, en beneﬁcio, por ejemplo, de la comunidad local. En este sentido, al ﬁnal de la
secci´ on 2 discutimos una serie de pol´ ıticas que frecuentemente reciben la etiqueta de socialmente
responsables y que, sin embargo, se pueden justiﬁcar desde el enfoque puramente neocl´ asico de la
maximizaci´ on de beneﬁcios.
En la secci´ on 2 del trabajo presentamos y discutimos el concepto de responsabilidad en un
modelo sencillo en el que, debido a la posible presencia de una externalidad en la producci´ on de
un bien, existe espacio para el comportamiento socialmente responsable de la empresa. En este
modelo estan presentes dos tipos de stakeholders: por un lado los accionistas/propietarios de la
empresa; y por el otro los consumidores que potencialmente sufren la externalidad. Observamos
y analizamos cu´ al es el comportamiento de una empresa neocl´ asica maximizadora del beneﬁcio,
yc u ´ al ser´ ıa el comportamiento de una empresa altru´ ısta socialmente responsable.
2No obstante debemos decir que hasta donde nosotros sabemos, no existe mucha literatura sobre la RSC desde la
teor´ ıae c o n ´ omica. Existen vari´ as rese˜ nas de la literatura acad´ emica de la RSC principalmente desde el ’management’,
ver Rodr´ ıguez (2002) y La Fuente et al (2003).
2Otro aspecto que consideramos de inter´ es, y que analizamos dentro del modelo propuesto,
es el papel que puede jugar el comportamiento “activista” de los consumidores para que las
empresas neocl´ asicas tengan incentivos a comportarse como empresas altruistas. En general, los
consumidores no internalizan en sus decisiones de consumo el comportamiento de las empresas.
Pero existen grupos de consumidores “activistas” que toman en consideraci´ on el comportamiento
social de la empresa, a la hora de consumir. Este grupo de consumidores activistas puede lanzar
campa˜ nas de boicot contra empresas con comportamientos sociales que juzguen deﬁcientes. Estos
consumidores activistas hacen que la demanda de la empresa sea sensible a su comportamiento
social, d´ andole incentivos privados a adoptar pol´ ıticas socialmente responsables.
En la secci´ on 3, se realiza un sencillo an´ alisis de bienestar, reﬂexionando sobre el compor-
tamiento de los consumidores, tanto los que son activistas como los que no lo son. Se identiﬁcan
dos factores determinantes en el lanzamiento de boicots de los consumidores a las empresas: (i)
la informaci´ on sobre el comportamiento real de las empresas, es decir, el saber efectivamente
qu´ e tipo de externalidades esta generando la empresa; y (ii) el comportamento no oportunista
de los consumidores. Las campa˜ nas de boicot adolecen del t´ ıpico problema existente en las ac-
ciones colectivas, el problema del pasajero sin billete (o free-rider): cada consumidor preﬁere que
otro lleve a cabo la campa˜ na (y asuma los costes de ´ esta) e induzca a la empresa a cambiar su
estrategia.
En esta secci´ on se analiza tambi´ en otro aspecto clave de la RSC como es la intervenci´ on guber-
namental, especialmente en dos aspectos: (i) la regulaci´ on, y (ii) la generaci´ on de informaci´ on. La
regulaci´ on es el mecanismo cl´ asico para resolver los problemas de externalidades y, en general, de
fallos de mercado. Por lo tanto, es necesario justiﬁcar la RSC como un mecanismo o un enfoque
alternativo a la regulaci´ on. Nuestro punto de vista al respecto es que son mecanismos sustitutivos,
y que la RSC adquiere m´ as relevancia en entornos en los que por distintas causas la regulaci´ on
o no existe o es poco efectiva. En tal caso sin embargo, el Sector P´ ublico a´ un puede jugar un
papel relevante en lo que respecta a la generaci´ on y el control de la informaci´ on relativa al compor-
tamiento social de las empresas. El trabajo demuestra que el comportamiento de los consumidores
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de las empresas. Sin embargo, para que la presi´ on de los consumidores sea efectiva, es necesario
que estos tengan acceso a medidas ﬁables sobre el comportamiento social de las empresas. Es en
este punto donde el sector p´ ublico puede intervenir, no solamente exigiendo informaci´ on veraz a
las empresas, sino produciendo y seleccionando sus propios indicadores de RSC.
Finalmente, en la ´ ultima parte del trabajo analizamos un aspecto clave de la RSC, el dise˜ no
de los mecanismos e incentivos que permitan el “buen gobierno” de la empresa socialmente re-
sponsable. El gobierno de la empresa hace referencia a los mecanismos e incentivos por los cu´ ales
el gestor se preocupa de maximizar el beneﬁcio de los accionistas en una empresa neocl´ asica, o se
preocupa del bienestar de los stakeholders en una empresa socialmente responsable. Observamos
como el “buen gobierno” de la empresa stakeholder parece especialmente m´ as complejo que en
la empresa neocl´ asica. En una empresa neocl´ asica existen fuertes incentivos expl´ ıcitos para el
gestor (por ejemplo, mediante opciones sobre acciones de la empresa); incentivos impl´ ıcitos (la
valoraci´ on del mercado de trabajo de la labor realizada por el gestor) y la supervisi´ on del consejo
de administaci´ on de la empresa (formado por representantes de los accionistas). El an´ alisis discute
la diﬁcultad de trasladar e implementar los incentivos adecuados para los gestores en una empresa
stakeholder. Una posible implicaci´ on de esta diﬁcultad podr´ ıa ser que, aunque el concepto de la
RSC pueda ser interesante, la empresa neocl´ asica podr´ ıa ser la organizaci´ on ´ optima (desde una
perspectiva second-best) debido a las diﬁcultades de implementaci´ on de la empresa socialmente
responsable.
2R S C : u n m o d e l o
En esta secci´ on presentamos un modelo sencillo de responsabilidad rocial corporativa que nos
servir´ a para discutir algunas de las ideas y conceptos que consideramos m´ as importantes del
enfoque de gesti´ on basado en los stakeholders. En el modelo que proponemos hay solamente dos
tipos de stakeholders: los accionistas/propietarios de la empresa y los potenciales consumidores
(por ejemplo, no incluye trabajadores). Sin embargo, creemos que los conceptos e ideas que
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En el mercado hay un empresa que act´ ua como un monopolio. La empresa tiene que elegir entre
dos tipos de tecnolog´ ıas mediante las cuales producir un bien: la tecnolog´ ıa“ l ´ ımpia” y la tecnolog´ ıa
“sucia”. Producir con la tecnolog´ ıa limpia supone para la empresa un coste unitario de producci´ on
igual a cA, mientras que el coste unitario de producci´ on con la tecnolog´ ıas u c i ae scB + B, donde
B representa una externalidad que surge en el proceso de producci´ on. B puede representar tipos
muy distintos de externalidades; de forma intuitiva, externalidades medioambientales generadas
durante el proceso de producci´ on (contaminaci´ on, del agua o aire, tala de arboles, etc.); tambi´ en
podr´ ıa representar el hecho de contar con trabajo infantil durante el proceso de producci´ on. En
todo caso, es una externalidad que se genera al producir una unidad del bien y que recae sobre
toda la sociedad, sobre los stakeholders de la empresa.
Para hacer el modelo interesante, suponemos que cB + B>c A >c B. Es decir, el coste
u n i t a r i od el at e c n o l o g ´ ıas u c i a( cB)e sm e n o rq u ee lc o s t eu n i t a r i od el at e c n o l o g ´ ıal ´ ımpia (cA).
Sin embargo, aunque el coste unitario de la tecnolog´ ıa sucia es menor, la tecnolog´ ıal ´ ımpia es
socialmente eﬁciente debido a que no genera externalidades (cB + B>c A).
En el mercado existe un continuo de consumidores que pueden consumir una unidad del bien
producido por la empresa. Existen dos tipos de consumidores: una proporci´ on α de activistas (A)
y una proporci´ on (1 − α) de no activistas (NA). La funci´ on de utilidad de los activistas es
uA = v − p − δB,
y la funci´ on de utilidad de los no activistas es
uNA = v − p,
donde v es la valoraci´ on ex´ ogena de una unidad del bien, p es el precio del bien, B es la externalidad
que se genera mediante la producci´ on con la tecnolog´ ıas u c i a ,yδ = 0 si la tecnolog´ ıae sl ´ ımpia,
mientras que δ = 1 si la tecnolog´ ıa es sucia. Vemos pues que los consumidores no activistas
no tienen en cuenta la tecnolog´ ıa (ni la externalidad que se genera) en la decisi´ on de compra,
mientras que los consumidores activistas s´ ı que la tienen en cuenta: los activistas internalizan la
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Suponemos tambien para simpliﬁcar que cB + B>v>c A.E s t ah i p ´ otesis implicar´ aq u el o s
consumidores activistas no comprar´ an el bien cuando ´ este sea producido con la tecnolog´ ıas u c i a .
Analicemos pues la decisi´ on de la empresa respecto al tipo de tecnolog´ ıa que adopta.3
2.1 Una Empresa Altruista
Supongamos que la empresa m´ aximiza sus beneﬁcios, pero adem´ as internaliza las externali-
dades que su proceso de producci´ on tiene sobre la sociedad; en otras palabras, se preocupa tambien
por el bienestar de sus “stakeholders”4. Por lo tanto, la funci´ on de beneﬁcios que m´ aximiza es, en
caso de utilizar la tecnolog´ ıal i m p i a ,πA(L)=( p − cA), y en caso de utilizar la tecnolog´ ıas u c i a ,
πA(S)=( p−cB−B), donde el sub´ ındice A denota Altru´ ısta. En este caso, es muy f´ acil ver que la
empresa no adoptar´ a una tegnolog´ ıa sucia. Para que lo hiciera, el precio tendr´ ıa que compensar
la externalidad negativa, p>c B +B, pero a este precio ningun consumidor comprar´ ıae lb i e nc o n
lo que la empresa no obtendr´ ıab e n e ﬁcios positivos.
Si la empresa adopta la tecnolog´ ıal ´ ımpia, la funci´ on la funci´ on de utilidad de los consumidores
activistas y no activistas coincide puesto que δ =0( uA = uNA = v − p); entonces el precio que
maximiza los beneﬁcios de la empresa es p = v y sus beneﬁcios son πA (L)=v − cA > 0. Por
todo esto, si la empresa es altruista e internaliza las externalidades sobre sus “stakeholders” su
elecci´ on ser´ a utilizar la tecnog´ ıa limpia y, por lo tanto, mostrar´ a un comportamiento socialmente
responsable.
3Feddersen y Gilligan (2000) analizan un modelo similar en el que existen dos bienes, pero en el que no se analiza
el proceso de ﬁjaci´ on de precios.
4Estamos suponiendo que la empresa es parcialmente “altru´ ısta”, en el sentido de que internaliza las exter-
nalidades de su proceso de producci´ on, pero no el excedente de los consumidores. En otras palabras, no es un
planiﬁcador social y, tomando en consideraci´ on las externalidades que produce, no renuncia a maximizar sus ben-
eﬁcios pecuniarios.
62.2 Un Empresa Neocl´ asica
Por empresa ne´ oclasica entendemos una empresa tradicional que se preocupa de maximizar
beneﬁcios pero no de las externalidades que produce sobre el resto de la sociedad, sobre sus
“stakeholders”. Por lo tanto, la funci´ on de beneﬁcios que maximiza es, en caso de utilizar una
tecnolog´ ıal i m p i a ,πN(L)=( p−cA), y en caso de utilizar una tecnolog´ ıas u c i a ,πN(S)=( p−cB),
donde el sub´ ındice N denota Neocl´ asica. Como podemos comprobar, la funci´ on de beneﬁcios de
la empresa neocl´ asica y la de la empresa altruista coinciden cuando adoptan la t´ egnologia limpia,
por lo que su comportamiento y beneﬁcios ﬁnales en tal caso son los m´ ısmos, πN (L)=πA (L)=
v − cA > 0.
Por otro lado, si la empresa adopta la tecnolog´ ıa sucia, los consumidores activistas no com-
prar´ an puesto que la funci´ on de utilidad de los activistas es uA = v − p − B.E n t a l c a s o ,
solamente los consumidores no activistas compraran el bien y la empresa ﬁja de forma ´ optima
un precio p = v;ye lb e n e ﬁcio de la empresa neocl´ asica cuando adopta la tecnolog´ ıas u c i ae s
πN (S)=( 1− α)(v − cB).
As´ ı pues, la empresa adopta la tecnolog´ ıal ´ ımpia siempre y cuando
πN (L)=v − cA > πN (S)=( 1− α)(v − cB).






Es decir, la empresa adopta la tecnolog´ ıal ´ ımpia solamente cuando hay una proporci´ on lo suﬁ-
cientemente grande de consumidores activistas en el mercado.
Como primeras conclusiones a este sencillo modelo obtenemos que:
• La empresa altru´ ısta es socialmente responsable, internalizando la externalidad que su modo
de producci´ on genera en los consumidores, adoptando por lo tanto la tecnolog´ ıal ´ ımpia.
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un comportamiento socialmente responsable, es decir, adopta la tecnolog´ ıas u c i a .
• Cuando existe un n´ umero suﬁcientemente alto de consumidores activistas, ´ estos inducen a
la empresa neocl´ asica a mostrar un comportamiento socialmente responsable, adoptando la
tecnolog´ ıal i m p i a .
2.3 Motivaci´ on y Responsabilidad Social Corporativa
En las secciones anteriores hemos comprobado como, tanto la empresa altruista como la em-
presa neocl´ asica m´ aximizadora de beneﬁcios pueden adoptar pol´ ıticas o estrategias que podemos
denominar Socialmente Responsables. Sin embargo, su motivaci´ on es muy diferente: mientras la
primera lo hace por que incorpora a su funci´ on objetivo el bienestar social (el impacto que tiene
su actividad sobre los “stakeholders”), la empresa neocl´ asica lo hace para no perder una parte del
mercado, los consumidores que hemos denominado activistas. ¿Son ambas empresas Socialmente
Responsables?, ¿Debemos tener en cuenta la motivaci´ on de la empresa a la hora de denominarla
socialmente responsable?
Baron (2001) analiza estas preguntas y opina que, de cara a denominar una empresa So-
cialmente Responsable, se debe considerar no solamente su comportamiento, sino adem´ as su
motivaci´ on. El criterio “moral” que deﬁende Baron y que compartimos nosotros, consiste en de-
nominar una empresa Socialmente Responsable solamente si existe una redistribuci´ on de excedente
de los accionistas de la empresa a los stakeholders o, con otras palabras, si la acci´ on Socialmente
Responsable de la empresa no se puede explicar bajo la hip´ otesis de maximizaci´ on de beneﬁcios.
En nuestro modelo, siguiendo el criterio de Baron, si observamos que la empresa ha elegido
la tecnolog´ ıal i m p i as ´ olo podemos concluir que es Socialmente Responsable si α < cA−cB
v ,e s
decir, si el n´ umero de consumidores activistas es demasiado peque˜ no como para que el miedo al
potencial boicot justiﬁque la elecci´ on de esa estrategia por parte de una empresa ne´ oclasica o
maximizadora. En caso contrario, aunque observ´ asemos que la empresa usa tecnolog´ ıal ´ ımpia,
8esto no ser´ ıa concluyente para denominarla Socialmente Responsable.
Si aplic´ aramos estrictamente el criterio de Baron, reducir´ ıamos mucho el n´ umero de empresas
que se pueden considerar Socialmente Responsables. La raz´ on es que hay muchas estrategias
empresariales que pueden ser consideradas como Socialmente Responsables porque ser´ ıan im-
plementadas por empresas altruistas y que, a su vez, no entran en contradicci´ on con el criterio
maximizador de la empresa neocl´ asica. Incluso se podr´ ıas e rm ´ as provocador, pregunt´ andose si ex-
iste alguna empresa cuyo comportamiendo pasa el ﬁltro de Baron y se puede realmente considerar
que presenta un comportamiento Socialmente Responsable.
A continuaci´ on vamos a enumerar algunas estrategias empresariales que frecuentemente tienen
la etiqueta de Socialmente Responsables, pero que no est´ an en conﬂicto con una estrategia de
maximizaci´ on de beneﬁcios de una empresa neocl´ asica.
1. Internalizar las externalidades para eludir un potencial boicot de los consumi-
dores o para obtener fondos de inversi´ on Socialmente Responsables. En el modelo
de la secci´ on anterior, hemos analizado en detalle como el miedo al boicot de los consumi-
dores activistas puede generar un comportantiento “altruista” en una empresa cuyo ´ unico
objetivo es m´ aximizar beneﬁcios. El comportamiento social de la empresa, puede afectar
adem´ as de la demanda, a las fuentes de ﬁnanciaci´ on de la empresa. De acuerdo con el
art´ ıculo de Lafuente et al (2003), existen instituciones de inversi´ on colectiva e inversores
particulares que tienen en cuenta el comportamiento social de las empresas para tomar sus
decisiones de inversi´ on. Estos fondos “´ eticos”, se corportan como los consumidores activis-
tas, restringen sus inversiones a aquellas que consideran Inversi´ on Socialmente Responsable,
y pueden discriminar a empresas por utilizar trabajo infantil o tener activos en pa´ ıses que
no respetan los derechos humanos. Por ejemplo, seg´ un Lafuente et al (2003) los primeros
fondos de inversi´ on colectiva que realizaron boicot a determinadas empresas, eran fondos
con motivaciones religiosas (cu´ aqueros) en los a˜ nos cincuenta, estos fondos no invertian en
los denominados “valores pecados”, acciones de empresas cuyo negocio estaba relacionado
con el alcohol, el juego y el tabaco. El comportamiento de estos fondos religiosos pone de
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mente Responsable. Comentaremos esta questi´ on m´ as adelante. Por ´ ultimo, de la misma
forma que los consumidores activistas penalizan un comporatmiento oportunista con una re-
ducci´ on de demanda, tambien un comportamiento socialmente positivo de la empresa puede
ser recompensado con un aumento de la demanda. Esto podr´ ıa explicar las actividades de
patronazgo y las subenciones/ayudas empresariales a actividades culturales y sociales.
2. La externalidad producida por la empresa afecta al valor del bien para los con-
sumidores. Este es el caso discutido en la introducci´ on. Un hotel se preocupa de no
estropear la playa m´ as cercana, porque el estado de esa playa afecta a la valoraci´ on que
tienen los consumidores del hotel en si mismo. El control de la externalidad determina la
calidad percibida del servicio. Reducir el efecto externo implica para la empresa apostar
por calidad alta, estrateg´ ıa de mercado que puede ser perfectamente consistente con un
comportamiento de maximizaci´ on de beneﬁcio.
3. Comportamiento altruista hacia los consumidores, por consideraciones din´ amicas
de imagen de la marca. Los contratos entre los consumidores y las empresas son nece-
sariamente incompletos porque, por ejemplo, los consumidores no pueden evaluar la calidad
de los productos hasta que los consumen. Esto en ´ ultima instancia, puede tener como con-
sequencia que desaparezca el mercado de los productos de calidad alta. El argumento desar-
rollado por primera vez por Akerlof (1970) y conocido como el problema de selecci´ on adversa
es el siguiente: Dado que como los consumidores no pueden veriﬁcar la calidad, la estrategia
de la empresa es anunciar que la calidad es alta, pero minimizar los costes produciendo
calidad baja. Los consumidores anticipan este comportamiento y solo estan dispuestos a
pagar el valor del bien de calidad baja. En consecuencia solo se produce calidad baja. Para
escapar de esta situaci´ o nq u ee sc l a r a m e n t ei n e ﬁciente, se pueden introducir salvaguardas
contractuales como garantias5, o establecer una reputaci´ on en el mercado de calidad alta,
5Las garant´ ıas sirven para resolver el problema, porque se pueden dar equil´ ıbrios en los que solamente las
empresas que producen calidad alta ofrecen garantias. En este caso la existencia de garantia se˜ naliza calidad alta
porque para las empresas de calidad baja tiene un coste excesivo garantizar el producto.
10a traves de los que se denomina un contrato implicito. Los consumidores conﬁan en la em-
presa (marca) que tiene una reputaci´ on de calidad alta, porque saben que si produce calidad
baja, perder´ al ar e p u t a c i ´ on (la conﬁanza) de los consumidores y como consecuencia de ello,
unos grandes beneﬁcios en el futuro. Este mecanismo de reputaci´ on lleva a las empresas no
sol´ o a producir calidad alta, sino a salvaguardar su imagen de marca, ofreciendo servicios
post-venta, m´ as alla de sus compromisos contractuales. De nuevo, este comportamiento
mirado desde una perspectiva est´ atica se puede confundir como “altruista”, pero es perfec-
tamente consistente con la maximizaci´ on de beneﬁcios desde una perspectiva din´ amica. La
idea de que relaci´ on din´ amica con los consumidores daba incentivos a la empresa para eludir
el oportunismo, fue desarrollada en primer lugar por Klein y Leﬄer (1991). Por ejemplo,
recientemente la empresa Volvo ha decidido cambiar gratuitamente los radiadores de un
modelo de lujo, porque una parte de los automoviles de un lote de producci´ on, ha aparecido
una deﬁciencia. Contractualmente, Volvo, no estar´ ıa obligado a ello, en una parte de los
coches no tendr´ an ninguna anomal´ ıa y otra parte de los mismos, la tendr´ an cuando haya
expirado la garantia. Lo que nos tenemos que pregutar es si, este comportamiento de Volvo
es Socialmente Responsable y esta originado por un altruismo hacia los consumidores o por
el contrario, lo que ha llevado a Volvo a este comportamiento es salvaguardar su imagen de
marca, y mantener el compromiso de calidad alta con los consumidores.
4. Comportamiento Socialmente Responsable con el objetivo estrat´ egico de evitar
la respuesta regulator´ ıa. La idea es que puede haber empresas que internalizen par-
cialmente las externalidades que producen, para evitar que surjan grupos de inter´ es que
presionen para que haya una respuesta regulator´ ıa. Por ejemplo, durante mucho tiempo Mi-
crosoft se pod´ ıa considerar un monopolista tanto en el mercado de sistemas operativos, como
en el mercado de software b´ asico para oﬁcina, sin embargo Microsoft cargaba un precio que
todos los especialistas consideraban muy inferior al del monopolista. Una posible explicaci´ on
de este comportamiento es que con ello, quer´ ıa evitar que las autoridades de defensa de la
competencia intervinieran, como luego ﬁnalmente sucedio. El argumento es muy similar al
11q u es eu t i l i z ae nE c o n o m ´ ıa Industrial, para estudiar los problemas de entrada a un mercado.
En este contexto, la teor´ ıa de los precios l´ ımite, dice que un monopolista puede poner pre-
cios m´ as bajos, para prevenir la entrada de nuevos competidores, se˜ nalizando a traves de los
precios la poca rentabilidad futura del mercado en competencia, ver por ejemplo Milgron y
Roberts (1984).
5. Comportamiento altruista (cooperativo) con proveedores y trabajadores. Exis-
ten empresas que tienen un comportamiento muy cooperativo tanto con proveedores como
con los trabajadores. Por ejemplo, hay empresas, que ayudan a sus proveedores a ﬁnan-
ciar los cambios de tecnolog´ ıa, que discuten con ellos, los posibles cambios de dise˜ no del
producto o incluso que se les paga un cierto sobreprecio por los insumos. De igual forma,
hay empresas, que pagan salari´ os mejores que los del sector, que invierten en la formaci´ on
generalista de sus trabajadores, que tienen una politica de no despidos, y mejoran de forma
sistematica los programas de bienestar y apoyo a los trabajadores. Estas pol´ ıticas, de nuevo
pueden justiﬁcarse dentro del paradigma neocl´ a s i c od el am ´ aximizaci´ on de beneﬁcios. El
argumento es muy similar al del segundo punto, y se conoce en la l´ ıteratura como los con-
tratos relacionales (Ver Baker et al (1994) y Bull (1987)) y como la teor´ ıa de los salarios de
eﬁciencia (Shapiro y Stigligtz (1984). La idea es la siguiente: debido a las imperfecciones
de los contratos la relaciones contractuales entre el proveedor y la empresa estan llenas de
situaciones en las cuales el proveedor se puede comportar de forma oportunista. Por ejem-
plo: un cambio t´ ecnologico reduce el coste del insumo. Esto hace necesario la reducci´ on del
precio del insumo para mantener la competitividad de la empresa, y el proveedor se puede
negar a ello, para extraer una mayor parte del excedente. Para inducir un comportamiento
cooperativo del proveedor, lo que hace la empresa es darle al proveedor una renta adicional
(comportarse de forma altruista con el). Dado este comportamiento, el proveedor renun-
ciar´ a a comportarse de forma oportunista en el corto plazo, por el temor a perder en el
l a r g op l a z oe s t ar e n t aa d i c i o n a lal aq u eo b t e n d r ´ ıa en el mercado. La teor´ ıa de los salarios
de eﬁciencia, desarrolla el mismo argumento para justiﬁcar pagar salarios por encima de
12las productividades de los trabajadores. Los trabajadores tienen incentivos a esforzarse y
comportarse de acuerdo con los interes´ es de la empresa, porque si no lo hacen corren el
riesgo de ser despedidos, y perder la renta adicional.6
En resumen, el uso de estas estrategias a menudo denominadas socialmente responsables no
resulta incompatible con la hip´ otesis de maximizaci´ on de beneﬁcios. Por lo tanto, el uso de
estas estrategias no es concluyente para probar altru´ ısmo empresarial y RSC. Un caso especial
son las empresas que no tienen como objetivo ´ unico la maximizaci´ on de beneﬁcios (o al menos
no de forma estricta) como las Organizaciones No Gubernamentales, alg´ u n a se m p r e s a sp ´ ublicas,
o entidades gobernadas por stakeholders (organismos sociales) como las Cajas de Ahorro. Sin
embargo, aunque estas organizaciones estan gobernadas, al menos indirectamente, por algunos
stakeholders, no signiﬁca que necesariamente no tengan conﬂictos con otros grupos de stakehold-
ers. Por ejemplo, una ONG dedicada a la ayuda humanitar´ ıap o d r ´ ıa presentar algun conﬂicto
de Responsabilidad Social con organizaciones defensoras del medioambiente, o con sus propios
trabajadores.
3R S C , r e g u l a c i ´ on, activismo y bienestar
A lo largo del texto estamos identiﬁcando el comportamiento poco responsable con la gen-
eraci´ on de una externalidad negativa. Tradicionalmente la forma que tiene la teor´ ıa economica
de resolver los problemas relacionados con las externalidades es a traves de la regulaci´ on o de
impuestos pigovianos. Nos podemos entonces preguntar, ¿porqu´ en or e s o l v e re lp r o b l e m ac o n
estos instrumentos?, ¿porqu´ e no obligar a las empresas a trav´ es de la regulaci´ on a ser socialmente
responsables?, ¿qu´ e ventajas, si ´ estas existen, tiene la auto-regulaci´ on del mercado sobre una
regulaci´ on p´ ublica formal?
Efectivamente, en condiciones ideales ((i) informaci´ on perfecta sobre el comportamiento de
la empresa y las preferencias de los consumidores sobre ese comportamiento, (ii) capacidad de
6En la misma l´ ınea, Kreps (1990) utiliza un argumento din´ amico similar, para justiﬁcar la existencia de culturas
cooperativas en las empresas.
13compromiso, y (iii) costes de transacci´ on bajos de implementaci´ on y control), la regulaci´ on es
un instrumento que sirve para que las empresas internalizen las externalidades y se maximize
el bienestar social.7 Por ejemplo, en nuestro problema bastar´ ıa con imponer a la empresa una
multa/impuesto B cuando utiliza la tecnolog´ ıa sucia para que ´ esta tuviera incentivos a cambiar
de tecnolog´ ıa, maximizando el bienestar social.
Sin embargo, existen m´ ultiples contextos en los que la regulaci´ on no puede implementar la
asignaci´ on ´ optima. Sin pretensi´ on de exhaustividad, y de forma meramente intuitiva, proponemos
tres posibles contextos/situaciones en las que la regulaci´ on gubernamental puede no ser eﬁcaz
y, en cambio, los incentivos del mercado (v´ ıa activismo y amenazas de boicot de parte de los
consumidores) pueden inducir a las empresas a comportarse de forma responsable y mejorar el
bienestar social.
1. En el modelo desarrollado m´ as arriba hemos supuesto que los consumidores activistas
conoc´ ıan el tipo de tecnolog´ ıa adoptada por la empresa. Entonces, por consistencia suponemos
tambi´ en que el regulador puede tener acceso a la misma informaci´ on que los consumidores.
Sin embargo, el regulador se enfrenta a una restricci´ on adicional: la regulaci´ on debe es-
tar basada en informaci´ on veriﬁcable, que pueda ser llevada y defendida ante un tribunal.
Supongamos que el regulador no puede tener acceso a informaci´ on veriﬁc a b l ea n t eu nt r i -
bunal respecto a la tecnolog´ ıaq u ee s t ´ e siendo usada por la empresa, ni tampoco infor-
maci´ on veriﬁcable respecto a si efectivamente se ha generado la externalidad. En tal caso,
el regulador diﬁcilmente podr´ a implementar la soluci´ on ´ optima respecto a la adopci´ on de la
tecnolog´ ıa. Sin embargo, el activismo de parte de los consumidores (mediante la amenaza
de boicots) no se enfrenta a esta restricci´ on. Es suﬁciente con disponer de la informaci´ on
para, mediante amenaza de boicot de los consumidores activistas, inducir en la empresa un
comportamiento socialmente responsable.
2. Puede que para algunas empresas sea m´ as barato que para otras reducir la externalidad.
Con informaci´ on perfecta, esto llevar´ ıaal ae x i s t e n c i ad ed i f e r e n t e se s t ´ andares regulatorios
7Para un an´ alisis detallado de la teor´ ıad el ar e g u l a c i ´ on, ver Laﬀont y Tirole (1996)
14en funci´ on de la tecnolog´ ıad el ae m p r e s a( l ar e g u l a c i ´ on ´ optima consistir´ ıae ne x i g i ral a
empresa eﬁciente que adoptase una tecnolog´ ıam ´ as limpia a cambio de una mayor compen-
saci´ on). Sin embargo, debido a restricciones en la informaci´ on veriﬁcable disponible, lo cual
puede implicar en algunos casos la imposibilidad de poder discriminar entre las empresas, la
Administraci´ on regula de forma homog´ enea exigiendo el mismo est´ andar a todas las empre-
sas. En este caso, la autoregulaci´ on inducida por la presi´ on de los consumidores activistas
(no restringidos por la necesidad de disponer de informaci´ on veriﬁcable)p o d r ´ ıa jugar un pa-
pel positivo induciendo a las empresas m´ as eﬁcientes a ir mas all´ a de los est´ andares ﬁjados
por la regulaci´ on.
3. Finalmente, otra posibilidad por la cu´ al el comportamiento responsable de las empresas
puede venir dado por las presiones del mercado, y no por la regulaci´ on, est´ a basada en la
posible captura del regulador por parte de las empresas del sector; la captura del regulador
signiﬁca que, mediante distintos mecanismos, las empresas disponen de la suﬁciente capaci-
dad para inﬂuir en su propia regulaci´ on. En tal caso de captura del regulador, la regulaci´ on
ser´ a favorable para las empresas del sector y, previsiblamente, no inducir´ aa lc o m p o r t a m i e n t o
socialmente eﬁciente de las empresas. En este contexto, la presi´ on del mercado (mediante
activismo, boicots) podr´ ıa jugar un papel positivo induciendo a las empresas a adoptar un
comportamiento socialmente responsable.
Resumiendo, desde nuestra perspectiva los est´ andares de comportamiento de la RSC juegan un
papel suplementario respecto la regulaci´ on gubernamental. As´ ı, en aquellos contextos en los que la
intervenci´ on gubernamental se ve limitada por algun factor (informaci´ on, contratos incompletos,
etc.), la presi´ on de mercado v´ ıa activismo de consumidores u organizaciones interpuestas (ONGs)
podr´ ıa suplir esta ausencia de la regulaci´ on. As´ ı, en la siguiente subsecci´ on, a partir del modelo
expuesto m´ as arriba, llevamos a cabo un an´ alisis de bienestar, y un an´ alisis del papel y de las
caracter´ ısticas del activismo como mecanismo inductor de la RSC. Sin embargo, tal y como
explicamos m´ as abajo, es importante se˜ nalar que incluso en este contexto de auto-regulaci´ on
de las empresas v´ ıa activismo de los consumidores, el sector p´ ublico debe desempe˜ nar un papel
15relevante en la generaci´ on de la informaci´ on de que puedan disponer los consumidores.
3.1 An´ alisis de bienestar
Un paso previo a hacer un m´ ınimo an´ alisis de bienestar sobre el modelo de la secci´ on ante-
rior es justiﬁcar las preferencias de los consumidores no activistas. Cuando asumimos que los
consumidores no activistas no tienen en cuenta la externalidad en sus decisiones de consumo,
comportamiento que modelizamos a trav´ es de la funci´ on de utilidad,
uNA = v − p,
en realidad no estamos diciendo que necesariamente a los consumidores no les importa la exter-
nalidad. A este grupo de consumidores les puede importar la externalidad pero, sin embargo, no
tenerla en cuenta. Existen dos posibles explicaciones. Una primera explicaci´ on est´ ab a s a d ae nq u e
el bien consumido sea un bien de conﬁanza (“credence good”; ver Tirole (1991), cap´ ıtulo 2), lo cual
signiﬁca que el consumidor no dispone de informaci´ on respecto a si efectivamente se ha generado
una externalidad (esta posibilidad es especialmente razonable en el contexto de nuestro modelo
en el que la externalidad se produce en el proceso de producci´ on). Una segunda explicaci´ on es
que, incluso en el caso de que el consumidor dispusiera de informaci´ o nr e s p e c t oal ae x i s t e n c i a
de la externalidad, se comportara de forma oportunista. El consumidor piensa que el efecto de
su decisi´ on de compra sobre el nivel total de externalidad que va a asumir es min´ usculo y, por
lo tanto, ignora este efecto. Su comportamiento es similar al descrito, por ejemplo, en teor´ ıad e
juegos en el dilema de los presos. Cada consumidor no activista preferir´ ıa que ning´ un consumidor
no activista comprase bienes producidos con tecnolog´ ıa sucia a que todos lo comprasen. Pero su
bienestar se maximiza cuando todos los demas no compran y ´ el lo hace. Es lo que se denomina
tambien el problema del pasajero sin billete (o “free-rider”).
Por todo esto, y de cara a hacer un an´ alisis de bienestar, vamos a suponer que aunque no lo
tienen en cuenta, los consumidores no activistas en principio tambi´ en pueden obtener un perjuicio
por la externalidad negativa; podemos considerar que el perjuicio puede ser m´ as peque˜ no que el
16de los consumidores activistas, θB, donde 0 ≤ θ ≤ 1. En realidad, θ va a depender mucho de la
externalidad o comportamiento social que estemos considerando. Hay externalidades que podemos
denominar “globales”, por que pueden afectar a casi todo el mundo por igual. Consideremos por
ejemplo, comportamientos de la empresa que afectan al medioambiente de forma “global”, como
calentamiento de la atm´ osfera o desforestaci´ on de la selva amaz´ onica, en estos casos θ debe ser
muy alto. Sin embargo, tambien existen externalidades que podemos denominar “privadas” que
s´ olo afectan a grupos y no tienen ning´ un impacto sobre el resto de la sociedad. Por ejemplo,
un grupo religioso puede ser un consumidor activista contra una empresa que reinvierte parte
de sus beneﬁcios en un canal er´ otico para adultos. Los consumidores no activistas en este caso
puede que consideren que esta actividad not i e n eu ne f e c t on e g a t i v os o b r ee l l o s( θ =0 )y ,e ne s t e
caso, su comportamiento no ser´ a oportunista, sencillamente no internalizar´ an la externalidad en
su decisi´ on de compra por que para ellos no existe.
Consideremos por ahora que estamos ante una externalidad “global” y que θ =1 . Por lo tanto,
desde el punto de vista social, el bienestar que se produce con la tecnolog´ ıal i m p i ae s
ω(L)=v − cA > 0
mientras que el que se produce con la tegnolog´ ıa sucia es (solamente los consumidores no activistas
compran y consumen el bien)
ω(S)=( 1− α)(v − cB − B) < 0.
Est´ a claro que, desde el punto de vista del bienestar, lo mejor es utilizar la tecnolog´ ıal ´ ımpia.
De la secci´ on anterior sabemos que si la empresa maximiza sus beneﬁcios solamente utilizar´ ae s t a
tecnolog´ ıal i m p i ae ne lc a s oe nq u eα > cA−cB
v . Desde el punto de visto de los consumidores no
activistas, la existencia de los consumidores activistas tienen un efecto positivo ya que (estamos
suponiendo que) aunque no la tomen en cuenta en su decision de compra, s´ ı la sufren.
Sin embargo, esto no tiene que ser el caso con las externalidades “privadas”. En este caso, la
existencia de consumidores activistas puede reducir el bienestar del resto de los consumidores. La
17intuici´ on es sencilla; imaginemos que un grupo religioso puede organizar boicots contra peri´ odicos
que incluyen anuncios relacionados con el sexo; al resto de los lectores del peri´ o d i c ol ae x i s t e n c i ad e
este tipo de anuncios no les supone ninguna molestia. Puede que la inﬂuencia de estos consumidores
activistas consiga que el peri´ odico suprima este tipo de anuncios, con el efecto colateral de que la
reducci´ on de ingresos genere un incremento en el precio del peri´ odico. De ser as´ ı,h a b r ´ ah a b i d ou n a
redistribuci´ on de bienestar, con consecuencias positivas para el grupo activista y negativas para
el resto. En resumen, desde el punto de vista del bienestar los consumidores activistas pueden
tener un efecto positivo sobre el resto de los consumidores cuando se trata de externalidades
“globales”. Cuando se trata de externalidades “privadas” el efecto de los consumidores activistas
no es necesariamente positivo sobre el resto de los grupos de consumidores.
3.2 Activismo e informaci´ on p´ ublica
Dado que la presencia de consumidores activistas tiene efectos importantes sobre el bienestar,
porque alteran los incentivos y el comportamiento de las empresas, es interesante profundizar
en sus motivaciones y los patrones que determinan su presencia y proporci´ on en el conjunto
de consumidores. Para que un consumidor act´ ue como consumidor activista debe reunir dos
condiciones:
1. Debe ser altruista;
2. Debe tener informaci´ on sobre la existencia o no de una externalidad.
El activismo de los consumidores activistas implica que son capaces de anteponer a su decisi´ on
de consumo, consideraciones de tipo social. Este altru´ ısmo es el factor que elimina en estos
consumidores el problema del pasajero sin billete (o free-rider) explicado m´ as arriba, y hace que
los consumidores no presenten un comportamiento oportunista.
El otro aspecto clave en el activismo de los consumidores es la informaci´ on. Los consumidores,
adem´ as de ser altru´ ıstas y, por lo tanto, no oportunistas, deben de tener la informaci´ on adecuada
18respecto a las consecuencias de la acci´ on empresarial. Deben de saber cuando efectivamente se
genera una externalidad y tambien la magnitud de esta externalidad.
E s t on o sl l e v aal ac o n c l u s i ´ on de que generar informaci´ on s o b r ee lc o m p o r t a m i e n t od el a s
empresas es positivo (al menos con respecto a las externalidades globales) porque permite la exis-
tencia de consumidores activistas que ﬁnalmente disciplinar´ an a las empresas. En la generaci´ on de
informaci´ on pueden intervenir diversos actores. Por un lado, las organizaciones de stakeholders,
como podemos denominar a las asociaciones de afectados por la actividad de las empresas (aso-
ciaciones en defensa del medioambiente, de los derechos humanos, etc...). Estas organizaciones
act´ uan como un grupo de presi´ on (“lobby”) y gran parte de su actividad consiste en generar
informaci´ on. Otro actor importante son las propias empresas, que tienen inter´ es en publicitar su
comportamiento social cuando ´ este sea considerado “positivo”, y tienen inter´ es en contrarestar
la informaci´ on proveniente de las organizaciones de stakeholders cuando ´ estas consideran que la
actividad de la empresa es negativa.
El ´ ultimo actor implicado es el sector p´ ublico. Debido a que la informaci´ on en si misma es un
bien p´ ublico, sabemos que los incentivos privados no aseguran que se provea de forma eﬁciente.
Aunque la existencia de altru´ ısmo y de conﬂicto de intereses, puede mitigar la infraproducci´ on
de informaci´ on, en general se puede suponer que el sector p´ ublico puede aumentar el bienestar
aportando informaci´ on sobre el comportamiento de las empresas. En primer lugar, puede regular
la provisi´ on de informaci´ on de las partes implicadas, generando reglas de transparencia sobre el
comportamiento de las empresas, y sistemas de veriﬁcaci´ on de la informaci´ on. Y en segundo
lugar, el sector p´ ublico puede hacer una labor importante seleccionando la informaci´ on. Aunque
nos estamos reﬁriendo a la informaci´ on e incluso a la externalidad como si fueran fen´ omenos uni-
dimensionales, existen muchos tipos distintos de comportamiento social, y existe una informaci´ on
muy dispersa sobre el comportamiento de las empresas (las empresas, por ejemplo, act´ uan en
diversos ´ ambitos, el auton´ omico, nacional, europeo, y en cada uno de ellos se provee informaci´ on).
Existen pues multitud de medidas, y esto no siempre signiﬁca m´ as y mejor informaci´ on. Generar
o seleccionar un n´ umero reducido de indices, basados en medidas de cumplimientos de est´ andares
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las empresas a un comportamiento socialmente responsable.
Finalmente, a˜ nadir que dejamos a un lado el debate respecto a si esta actividad del sector
p´ ublico puede ser desarrollada por intermediarios privados. En este sentido debemos mencionar
que existe una literatura importante sobre el papel de los intermediari´ os en los mercados de
informaci´ on incompleta. El principal resultado de esta literatura es que la existencia de estos in-
termediarios generadores de informaci´ on aumentan el bienestar de los participantes en el mercado.
Los mercados de expertos son un buen ejemplo de los bienes de conﬁanza (como hemos dicho,
bienes en los que los consumidores no conocen la calidad del bien, ni siquiera despu´ es de haberlo
consumido.): uno no puede valorar completamente la calidad de los servicios de un abogado o
un m´ edico justo despu´ es de haberlos recibido. Wolinsky (1993), analiza este tipo de mercados
y caracteriza los equilibrios, poniendo de maniﬁesto las ineﬁciencias que la falta de informaci´ on
puede generar. Taylor (1995) y Lizzeri (1999) demuestran que la existencia de intermediarios
informados que aminoren la asimetr´ ıad ei n f o r m a c i ´ on entre oferta y demanda, puede aumentar
el excedente global. En el caso de la RSC, aunque no se descarta la intervenci´ on de asociaciones
independientes, el papel de intermediario informado parece reservado preferentemente al sector
p´ ublico.
4 La responsabilidad social y el gobierno de la empresa
En esta secci´ on, despu´ es de haber discutido distintos aspectos referentes a la responsabilidad
social de la empresa, pasamos a discutir la posibilidad de la implementaci´ on del modelo de la
empresa socialmente responsable.8 Siguiendo el modelo expuesto en la secci´ on 2, supongamos
ahora que la decisi´ on respecto a qu´ e tecnolog´ ıa adoptar la debe de tomar el m´ aximo gestor de la
empresa en lugar de los accionistas o el due˜ no de la misma. La cuesti´ on central que queremos
abordar es de qu´ e manera deber´ ıad i s e ˜ n a r s ee lg o b i e r n od el ae m p r e s ap a r aq u ee lg e s t o rt o m el a
8En esta secci´ on exponemos fundamentalmente argumentos, que se encuentran desarrollados en mayor detalle
en Tirole (2001).
20decisi´ on adecuada, tomando en cuenta el bienestar de todos los stakeholders de la empresa.
El signiﬁcado tradicional de “gobierno de la empresa” entre los economistas acad´ emicos se
reﬁere al dise˜ no de los incentivos y ´ organos de gobierno de la empresa para defender los intereses de
los accionistas. El problema del gobierno de la empresa neocl´ asica aparece debido a la separaci´ on
existente entre propiedad y gesti´ on en muchas empresas, separaci´ on que genera la relaci´ on de
agencia entre el principal (accionistas) y el agente (el gestor o ejecutivo).
Parece claro que los gestores pueden tomar acciones y adoptar estrategias en su propio ben-
eﬁcio que suponen un coste para los accionistas. Como ejemplos, los gestores pueden hacer
poco esfuerzo, contratar a demasiados trabajadores, construir imperios empresariales mediante
estrategias de diversiﬁcaci´ on que destruyen valor para los accionistas pero les permite disfrutar
de beneﬁcios privados, etc. Desde esta perspectiva, el buen gobierno de la empresa intenta paliar
este conﬂicto, este problema de riesgo moral entre los propietarios de la empresa y los gestores.
As´ ı, un buen gobierno de la empresa es aqu´ el que selecciona a los mejores gestores y les hace re-
sponsables ante los accionistas; es decir, instaura l o sm e c a n i s m o sp a r aa l i n e a rl o si n c e n t i v o sd el o s
gestores con aquellos de los propietarios de la empresa. En nuestro modelo, si supusi´ eramos que
la empresa neocl´ asica est´ a dirigida por un gestor, un buen gobierno de la empresa se asegurar´ ıal a
minimizaci´ on de distorsiones entre las preferencias del gestor y las preferencias de los accionistas
respecto a cuando adoptar una tecnolog´ ıauo t r a .
En esta secci´ on en cambio, siguiendo a Tirole (2001), adoptamos el concepto de gobierno de
la empresa como el dise˜ no de las instituciones que inducen o fuerzan a los gestores de la empresa
a internalizar, a considerar el bienestar, los intereses de todos los stakeholders de la empresa, no
solamente el de los accionistas. As´ ı, en nuestro modelo, el gestor deber´ ıa preocuparse tambi´ en del
impacto en el bienestar de los consumidores de la adopci´ on de una u otra tecnolog´ ıa; por lo tanto,
el objetivo ser´ ıad i s e ˜ nar un gobierno de la empresa que indujera al gestor a adoptar la tecnolog´ ıa
l´ ımpia.
Ve´ amos primero los mecanismos y las estructuras de gobierno presentes en las empresas
neocl´ asicas (con la funci´ on de maximizar el bienestar de los accionistas), para a continuaci´ on
21discutir el ’buen gobierno’ de las empresas socialmente responsables. El buen gobierno de la
empresa neocl´ asica se basa principalmente en tres mecanismos:
1. En primer lugar, los incentivos expl´ ıcitos: las compensaciones monetarias de los gestores que
dependen de distintas medidas de los beneﬁcios y resultados de la empresa. Una ejemplo son
las opciones sobre acciones: en este caso, los gestores adoptan estrategias para incrementar
el valor de las acciones de la empresa y, por lo tanto, el de su opciones. De esta forma, los
intereses de los gestores y de los accionistas coinciden (o al menos se aproximan).
2. En segundo lugar, los incentivos impl´ ıcitos a los que se enfrenta el gestor: su carrera pro-
fesional, y la valoraci´ on que de ´ el haga el mercado de trabajo (posibles empleadores fu-
turos) inducen tambi´ en a los gestores a desempe˜ nar eﬁcazmente su trabajo. Los incentivos
impl´ ıcitos pueden jugar un papel importante en ausencia de incentivos expl´ ıcitos.
3. Y, en tercer lugar, la estructura de control de la empresa: los mecanismos por los cuales los
propietarios inspeccionan y supervisan la labor de los gestores. Esta supervisi´ on, llevada a
cabo b´ asicamente por el consejo de administraci´ on en representaci´ on de todos los accionistas,
incluye desde el posible veto a determinadas decisiones de los gestores (por ejemplo, una
propuesta de diversiﬁcaci´ on mediante la adquisici´ on de otra empresa), al posible despido del
gestor en cargo de la empresa.
A continuaci´ on vamos a analizar las posibilidades que hay de dise˜ nar estos incentivos expl´ ıcitos
ei m p l ´ ıcitos y la estructura de control en la empresa socialmente responsable para conseguir el
’buen gobierno’ de ´ esta.
Incentivos expl´ ıcitos En la empresa neocl´ asica, los incentivos expl´ ıcitos para los gestores
se proveen, por ejemplo, mediante bonos y opciones sobre acciones, para de esta manera inducir a
los gestores a querer incrementar la rentabilidad de la empresa. De forma an´ aloga, la asignaci´ on de
incentivos expl´ ıcitos para los gestores de una empresa socialmente responsable, deber´ ıa consisitir
en compensar a los gestores en base a alguna medida del bienestar agregado de todos los stake-
22holders de la empresa. El problema consiste en que es mucho m´ as dif´ ıcil medir la contribuci´ on de
la empresa al bienestar de los trabajadores, clientes, consumidores, etc., que medir la rentabilidad
de la empresa. En primer lugar, no existe ninguna medida contable del bienestar de los stakehold-
ers; ni tampoco ningun valor de mercado del efecto de la estrategia empresarial pasada y actual
en el bienestar futuro de los stakeholders (es decir, un equivalente de lo que es la bolsa para los
accionistas).
En ausencia de una medida ﬁable del bienestar global de todos los stakeholders de la empresa,
¿porqu´ e no compensarles entonces mediante un contrato basado en la rentabilidad de la empresa?
La teor´ ıa de incentivos en actividades con m´ ultiples tareas indica que dise˜ nar un sistema de pago
sensible al resultado de una ´ unica tarea implica que las otras tareas se dejan de lado (Holmstrom
y Milgrom, 1991). As´ ı, es claro que pagar a un gestor de una empresa socialmente responsable en
funci´ on de la rentabilidad de ´ esta implicar´ ıa una preferencia del gestor centrada en exceso en la
rentabilidad, y en detrimento del bienestar de los stakeholders no accionistas.
Debido a la imposibilidad de conseguir un sistema de incentivos expl´ ıcitos que equilibre de
f o r m aa d e c u a d al ap r e o c u p a c i ´ on del gestor por el bienestar de los m´ ultiples stakeholders de la
empresa, una posible consecuencia podr´ ıa ser la de que la empresa socialmente responsable remu-
nerase a sus directivos b´ asicamente mediante un salario ﬁjo. De esta forma, el gestor no tendr´ ıa
un incentivo a a sobreponderar el bienestar de un colectivo de stakeholders por encima de otro.
Incentivos impl´ ıcitos En ausencia de incentivos expl´ ıcitos para los gestores de una empresa
socialmente responsable, la cuesti´ on entonces es qu´ e objetivos maximizar´ an los gestores de esta
empresa.9 Desde una visi´ on optimista, los gestores tomar´ an las decisiones y las estrategias mejores
9Una posibilidad ser´ ıa encomendar legalmente a los gestores la misi´ on amplia de preocuparse del bienestar
de los stakeholders de la empresa, estando pues los gestores obligados por ley a tomar decisiones y estrategias
socialmente responsables. Entonces, y en caso que los stakeholders consideraran que el gestor no lleve a cabo la
misi´ on encomendada, podr´ ıan llevarles ante los tribunales. Sin embargo, si el papel de los tribunales en la supervisi´ on
de la labor de los gestores ya es muy problem´ atica en una empresa neocl´ asica con una misi´ on m´ as deﬁnida, parece
m´ as compleja si cabe en una empresa socialmente responsable, con m´ ultiples objetivos y colectivos ante los que
responder. Tirole (2001), por ejemplo, apunta la posibilidad de sospechar de los motivos de los gestores que apoyan
la empresa stakeholder, en la medida en que su propuesta puede estar motivada por el deseo de sustituir el control
accionarial por otro control m´ as leve e imperfecto que les d´ e mayor discrecionalidad y libertad de actuaci´ on. En esta
misma l´ ınea, Cespa y Cestone (2002) muestran que, en determinadas circunstancias, los propios accionistas podr´ ıan
preferir la existencia de unas reglas formales sobre la protecci´ on de los intereses de los restantes part´ ıcipes. Ser´ ıa
´ esta una v´ ıa para controlar mejor a los directivos y evitar que ´ estos interpreten y desarrollen la responsabilidad
23para la sociedad y los stakeholders de la empresa. Sin embargo, es dif´ ıcil creer que los gestores
pondr´ an el bienestar de los stakeholders por encima del suyo propio en el momento de tomar
decisiones. En tal caso, hay que pensar a qu´ e incentivos impl´ ıcitos (en ausencia de incentivos
expl´ ıcitos) se enfrenta el gestor de una empresa socialmente responsable.
Los incentivos impl´ ıcitos aparecen por el inter´ es de un agente en se˜ nalar habilidades al mer-
cado de trabajo, por ejemplo, a posibles futuros empleadores. En la empresa neocl´ asica, los
incentivos impl´ ıcitos son menos efectivos que los expl´ ıcitos (cuando ´ estos son factibles) debido a
que la relaci´ on entre el comportamiento del gestor y el desempe˜ no de la empresa observado por
potenciales empleadores futuros es muy imperfecto, contiene mucho ’ruido’.
El problema en la empresa socialmente responsable es que esto es a´ un peor que en la empresa
neocl´ asica. Tal y como hemos dicho m´ as arriba, en la empresa socialmente responsable el gestor
debe perseguir m´ ultiples misiones (incrementar la rentabilidad, reducir la poluci´ on, asegurar el
empleo de sus trabajadores, etc.) y, por lo tanto, el desempe˜ no del agente es mucho m´ as dif´ ıcil
de valorar, puesto que el mercado de trabajo no sabe exactamente cu´ ales misiones y objetivos el
gestor intentaba conseguir. Y por a˜ nadido, el gestor tampoco sabe exactamente en qu´ e aspectos
el mercado le valora, lo cu´ al reduce a´ un mas sus incentivos. As´ ı pues, parece muy limitado el
papel que pueden jugar los incentivos impl´ ıcitos en la disciplina de los gestores de una empresa
sociamente responsable.
Estructura de control: ´ organos de gobierno Finalmente, otro aspecto clave en la em-
presa neocl´ asica es el control ejercido por el consejo de adminstraci´ on (en representaci´ on de los
accionistas) en distintas dimensiones. As´ ı,e lc o n s e j od ea d m i n s t r a c i ´ o nl l e v aac a b ol as u p e r v i s i ´ on
activa y pasiva de la labor de los gestores, puede decidir su sustituci´ on, as´ ı como vetar algunas
de sus propuestas. Tal asignaci´ on del control, del poder en exclusiva a los accionistas en una em-
presa socialmente responsable dif´ ıcilmente llevar´ ıaaq u es et o m a r a ne nc o n s i d e r a c i ´ on los derechos,
los intereses de los otros stakeholders (contrapuestos muchas veces a los intereses de los propios
accionistas).
social de la empresa a su conveniencia.
24Parece claro pues que en una empresa socialmente responsable el control y el poder de super-
visi´ on deber´ ıa compartirse entre todos los stakeholders.10 Un ejemplo de instituci´ on en la que
efectivamente existe control compartido por distintas partes con intereses potencialmente diver-
gentes son las joint-ventures. Segun Hansmann (1996), la heterogeneidad de intereses entre los
socios de las joint-ventures seriamente diﬁcultan su eﬁcacia. Los conﬂictos de inter´ es entre los
socios generan desconﬁanza y pueden llevar, por ejemplo, a situaciones de bloqueo en la toma de
decisiones. Por lo tanto, segun Tirole el control compartido entre los distintos stakeholders de la
empresa con intereses divergentes y en conﬂicto diﬁcultar´ ıan la gesti´ on y la toma de decisiones
eﬁcaz en la empresa socialmente responsable.
Como conclusi´ o nal ad i s c u s i ´ on de la RSC y el gobierno de la empresa, el an´ alisis econ´ omico
de los incentivos parece sugerir que la empresa socialmente responsable se enfrenta a serios y
graves problemas en lo que respecta al dise˜ no eﬁcaz y correcto de su gobierno.11 As´ ı, aunque
consideremos que efectivamente la empresa neocl´ asica genera importantes efectos externos en los
otros stakeholders de la empresa (en la forma, por ejemplo, de un perjuicio al medioambiente o a
sus trabajadores), el instaurar la empresa socialmente responsable puede ser demasiado costoso en
t´ erminos de incentivos. Como consecuencia, la empresa neocl´ asica podr´ ıa ser en ciertos contextos
´ optima second-best una vez el tema de los incentivos se toma en consideraci´ on.
Conclusiones
En este art´ ıculo se ha presentado un an´ alisis de la Responsabilidad Social Corporativa de las
empresas desde el punto de vista de la Teor´ ıaE c o n ´ omica. Por empresa Socialmente Responsable
10Un ejemplo de control compartido en parte es el modelo de codeterminaci´ on existente en las empresas de gran
tama˜ no en Alemania. En estas empresas los trabajadores tienen una representaci´ on importante en algunos de los
´ organos de gobierno, lo cu´ al les da una capacidad de control importante.
11F r e n t eae s t av i s i ´ on negativa respecto a la posibilidad de un gobierno de la empresa stakeholder eﬁcaz, es
necesario rese˜ nar la opini´ on de Allen y Gale (2000) respecto a que la competencia entre las empresas en el mercado
de productos es la v´ ıam ´ as efectiva para conseguir que los recursos se utilicen de forma eﬁciente. En tal caso, la
diﬁcultad existente en el gobierno de la empresa socialmente responsable se ver´ ıa relativizada. Una posible evidencia
en esta l´ ınea ser´ ıae ld e s e m p e ˜ no de las cajas de ahorro en el sistema ﬁnanciero espa˜ nol. Las cajas de ahorro son un
ejemplo importante (por su gran presencia en el sistema ﬁnanciero espa˜ nol) de empresa donde el control no est´ a
ejercido por los accionistas. A´ un as´ ı, las cajas de ahorro son ejemplos de empresas que compiten de forma al menos
tan eﬁciente con sus competidoras, los bancos, ´ estas s´ ı empresas t´ ıpicamente neocl´ asicas (Cresp´ ı et al., 1998).
25entendemos una empresa “altru´ ısta”que toma sus decisiones teniendo en consideraci´ on los intereses
de todos los stakeholders de la empresa (todos aquellos afectados por las acciones de la empresa),
y no solamente los intereses de los accionistas. Con un modelo sencillo demostramos que, dado que
existen consumidores “activistas” que penalizan los comportamientos socialmente no responsables
de las empresas, ´ estas pueden tener incentivos (incluso bajo la hip´ otesis de maximizaci´ on de
beneﬁcios) a comportarse como una empresa socialmente responsable.
P o rl ot a n t o ,l ap r i m e r ar e ﬂexi´ o nal aq u el l e g ae la r t ´ ıculo es que, de cara a denominar a
una empresa como socialmente responsable, debemos atender a sus motivaciones, puesto que hay
estrategias que aunque favorecen a algunos “stakeholders” son compatibles con la maximizaci´ on
de beneﬁcios.
En segundo lugar, se analiza el papel de la RSC con respecto a la regulaci´ on tradicional. Nue-
stro punto de vista es que la RSC y la regulaci´ on son sustitutivos, por lo que la RSC adquiere
mas importancia en entornos donde por alguna raz´ on la regulaci´ on no es efectiva. Realizando un
an´ alisis muy sencillo de bienestar se muestra adem´ as que los consumidores “activistas” pueden
tener un efecto positivo sobre el resto de consumidores. Este hecho justiﬁca que el sector p´ ublico
apoye la existencia de esta parte de la demanda sensible al comportamiento social de la em-
presa, fundamentalmente proveyendo informaci´ on sobre el comportamiento social de las empresas,
adem´ as de dando instrumentos para que la informaci´ on generada por otros agentes sea ﬁable y
veriﬁcable por los consumidores.
Por ´ ultimo, la secci´ on cuarta del art´ ıculo se centra en analizar como se puede dar incentivos
a los gestores de las empresas para que se comporten de forma socialmente responsable. La
conclusi´ on es en este sentido pesimista, dado que es mucho m´ as sencillo dise˜ nar incentivos para
que los gestores maximizen beneﬁcios, que hacerlo de forma que los gestores internalizen en sus
decisiones las preferencias de los stakeholders de la empresa.
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